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 标    题：保险资金如何应对股指期货时代

 作    者：
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 其他作者：

 中文摘要：

 关 键 字：保险资金 股指期货 

 类    型：其他保险        来    源：中国保险报 

 正    文：

    近期资本市场迎来了期盼已久的股指期货正式登陆A股，然而股市惊心动魄地先暴跌、后回稳，这是股指期货正

式推出之后的一周行情，与之前的行情特征大不相同。股指期货推出之后带来的做空机制，似乎正在改变投资者的思

维方式。对金融机构的投资管理、现金管理、产品设计等等都会产生深远的影响。那么，如何看待近期大盘，保险资

金如何应对股指期货时代呢？ 

  市场投资思维发生彻底颠覆 

  我们先来分析市场多空因素变化。笔者认为，房地产的利空政策短时间内可能告一段落，除非房地产市场还没有

改观，那么之后可能会再推出物业税等相关政策，现阶段就推出还是有一定法律障碍的。相反的是，眼前市场有利因

素不断出现，能源委员会首次召开会议，透露新能源振兴规划或于年内出台；由发改委牵头制定的生物医药产业振兴

规划，正在紧张制定中；工信部透露，正在研究制定信息网络等战略性新兴产业的政策和措施；中央召开会议研究推

进新疆跨越式发展等，多项有利市场做多环境的因素，将会支持大盘在震荡中逐步走强。 

  然而，上周大盘经历外围股市大跌和房地产政策重拳袭击，于上周一创出了自2009年9月1日以来的单日最大跌

幅。尽管随后行情出现了企稳走势，但是盘中波动幅度过于频繁，这应该与股指期货推出之后对股市产生的助涨助跌

影响颇大，并且市场不断上演各种版本利空传闻，为市场投资者增添了不少噪音。可以这样理解，由于融资融券和股

指期货推出之后，市场上投资者由原来单一做多才能获利的群体，分裂为鲜明对比的两大多空阵营。在各自群体力量

逐利的推动下，使得行情变化异常激烈。可以说，金融创新推出之后，已经改变了市场投资者原有的思维方式，为了

适应这样的市场环境，迫使我们改变原来的投资思维。 

  保险资金投资面临新的市场挑战 

  目前，保险资金已经成为股票市场上的一支重要力量，管理好这些股权资产组合也成为保险公司资产组合管理中

非常重要的内容。股指期货的推出为保险资金提供了更为方便迅捷的资产组合管理工具。 

  数据显示，2010年全年因保费收入导致的投资资金将增加10500亿。按债券平均久期5年计，有3200亿债券需要再

投资；按20%的到期率计算，银行存款也有2100亿的到期量；不考虑资本市场对股票和基金价值的影响，全年需要配

置的保险资金将达到15800亿元左右。巨量的资产配置要求，给保险公司带来了较大的投资压力。 

  不过进入今年二季度，保险资金的投资环境将会逐步好转。因为市场面临加息周期或将正式启动，债券收益率提

升，还有人民币升值预期和股指期货推出有利于资本市场稳定，以及PE等新的投资渠道有望启动。然而，随着中央房

地产政策的趋紧，保险资金进入不动产投资领域近期仍然不允许投资居民住房、商业房地产以及参与房地产开发，但

其他另类投资渠道可能放开，比如PE投资和股权投资。特别值得注意的是，股指期货正式推出之后，各类机构投资者

的参与将提上议事日程，保险资金也可以利用股指期货进行套期保值，能更好地控制权益投资风险。但是股指期货是

刚刚在国内资本市场诞生的新兴事物，不可避免会遭遇投资经验和人才的不足，面临着新的市场挑战。 

  积极参与 在学习中逐渐成长 

  由于期货和现货之间存在高度的相关性，其中一个市场的价格变动能十分迅速地在另一个市场上得以反映。股指
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期货的推出，为投资经理管理自己的投资组合提供了一个更为方便迅捷的资产组合管理工具。投资经理可通过使用股

指期货来增加、减少或者改变投资组合风险敞口的大小，以便实现投资组合预定的投资目标和要求。 

  保险资金应该积极地参与到股指期货中去，一方面能够获得当前的许多好处，另一方面也可以培养人才、积累经

验，以便将来更好地参与到品种更为丰富的衍生品市场中去，为顾客提供更加丰富的产品、更加优质的服务，也为自

身开辟更多的利润来源。对于保险公司这样的大机构，股指期货推出后，套期保值将成为保险公司使用股指期货的一

种重要方式。并且通过近期观察，无论是行情如何剧烈变化，但市场中仍有不少个股不断创出新高，这就说明投资者

只要下工夫从基本面入手提前做好功课，寻求未来有投资亮点的股票，无论多空因素如何变化，具有投资价值的个股

最终还会像金子发出光芒。在A股市场上，由于新能源、电子信息、生物医药、新疆区域等板块受到与其相关的政策

扶持预期，投资者可以从中寻求优质个股，回避风险、跑赢大盘。 
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